






















La globalización y el entorno altamen-
te competitivo exigen a las empresas 
estar orientadas al mercado y gestio-
nar su cartera de clientes como un ac-
tivo estratégico clave para aumentar
la rentabilidad del negocio y lograr 
una ventaja competitiva sostenible en 
el tiempo. El objetivo de este artículo
es contribuir con una propuesta de mo-
delo basado en el valor de la cartera de 
clientes para ayudar a las empresas a 
tomar mejores decisiones estratégicas
de marketing. Las hipótesis formula-
das han sido contrastadas a través de 
un modelo estructural con constructos
fi ables que han sido aplicados al sector
turístico, específi camente, a las agen-
cias de viajes en España. Los resulta-
dos revelan que existe una relación 
positiva y signifi cativa entre el grado 
de orientación al valor del cliente y
las mejores decisiones estratégicas de
marketing. Finalmente, el estudio pre-
senta las conclusiones e implicaciones 
que estos resultados pudieran tener
para la gestión empresarial.
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Business Management orientated
to the Customer Value as source of 
competitive advantage. Propose 
of an explicative model 
The globalization and the high com-
petitive environment, demand the 
companies to be orientated to the 
market and to manage its clients’ 
portfolio as a strategic asset that
could increase the profitability of 
the business and to achieve a com-
petitive sustainable advantage in 
the time. The objective of this article 
is to contribute with a model based 
on the customer equity to help the 
companies to make better strategic
marketing decisions. The formulated 
hypotheses have been contrasted 
through a structural model using 
reliable constructs that have been
applied to the tourist sector, specifi -
cally, to travel agencies in Spain. The
results reveal that there is a positive
and signifi cant relation between the 
customer value orientation ratio and
better strategic marketing decisions.
Finally, the study presents the con-
clusions and implications of these 
results in business management.
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Los líderes del mundo empresarial y 
diversos investigadores destacados,
como: Hogan, Lemon y Rust (2002), 
Reinartz y Kumar (2003), Venkate-
san y Kumar (2004), Rust, Lemon 
y Zeithaml (2004a), Rust, Ambler,
Carpenter, Kumar y Srivastava 
(2004b), Reinartz, Thomas y Kumar 
(2005), Gupta et al. (2006), Kumar, 
Lemon y Parasuraman (2006), Shah, 
Rust, Parasuraman, Staelin y Day
(2006), entre otros, han comenzado a 
enfocar la orientación al mercado y el 
marketing de relaciones con hincapié
en el valor del cliente. Asimismo, el
Marketing Science Institute ha esta-
blecido dentro de sus prioridades la
evaluación de la productividad de las 
acciones de marketing y las métricas 
utilizadas (Marketing Science Insti-
tute, 2004), ya que durante muchos 
años la disciplina del marketing ha 
carecido de métricas eficaces que
permitan medir el retorno de las 
inversiones de marketing.
En este contexto, muchas compañías 
están tomando conciencia de que cada
vez son menos rentables las estrate-
gias dirigidas a mercados masivos. 
Por lo tanto, se torna necesario ges-
tionar las relaciones con sus clientes 
de manera personalizada, desde una 
perspectiva del valor y de la renta-
bilidad, a lo largo del ciclo de vida
de las relaciones entre el cliente y la
empresa, para obtener una ventaja 
competitiva sostenible en el tiempo.
Para Porter (1985) el concepto de
ventaja competitiva surge básica-
mente del valor que una empresa es
capaz de crear para sus clientes, el 
cual debe exceder al costo incurrido 
por la empresa para crear tal valor. 
El valor es lo que los clientes están 
dispuestos a pagar y el valor superior
surge por ofrecer precios más bajos
que los competidores con benefi cios 
equivalentes, o por otorgar benefi cios 
únicos que justifi quen un precio ma-
yor. Según Grant (1995) una empresa 
posee una ventaja competitiva frente 
a sus competidores, cuando tiene un
potencial para obtener una tasa de 
rentabilidad mayor.
En este trabajo se realiza una re-
visión exhaustiva sobre estudios 
teóricos y empíricos del mundo 
empresarial y académico, con miras
a aportar una visión teórica e in-
tegrada de todos los conceptos que 
comprenden esta fi losofía de gestión 
empresarial, orientada al valor del
cliente. Por otra parte, el objetivo 
central de este artículo es contribuir
con la propuesta de un modelo basado 
en el valor de la cartera de clientes,
para ayudar a las empresas a tomar 
mejores decisiones estratégicas de
marketing. Este modelo se sustenta 
en las siguientes dimensiones o cons-
tructos: análisis del valor del cliente,
evaluación del intercambio de valor
entre la empresa y su cliente, cultura 
organizacional orientada al cliente y
decisiones estratégicas de marketing
basadas en el valor de la cartera de
clientes (Ver Anexo 1).
El estudio empírico se ha aplicado 
al sector turístico debido a su gran
relevancia socio-económica y a su
mayor proyección de desarrollo mun-
dial, especialmente para España.
Las empresas elegidas como objeto
de estudio son las agencias de viajes,
quienes actúan como impulsoras de
este sector al intermediar entre los
productores turísticos y los turistas.
Además, se encuadran en un sub-




por pequeñas y medianas empresas, 
las cuales se enfrentan a un reduci-
do número de grandes grupos que 
ostentan una amplia red de locales
por las diferentes Comunidades Au-
tónomas, concentrando el grueso del 





Investigadores como Narver y Slater 
(1990), Jaworski y Kohli (1993), Des-
hpandé, Farley y Webster (1993), Mat-
suno y Mentzer (2000), Webb, Webster
y Krepapa (2000), Llonch y López
(2004), Low (2005) han corroborado 
en sus estudios que la orientación al
mercado como fi losofía de negocio 
actúa como generadora de venta-
jas competitivas y mejores resul-
tados empresariales. Esto porque 
una empresa orientada al mercado 
utiliza el conocimiento de éste para 
la formulación e implementación de 
su estrategia (Hunt y Morgan, 1995; 
Morgan y Strong, 1998) y se destaca
frente a sus competidores por su 
mayor habilidad para comprender, 
captar y retener a los clientes. La ca-
pacidad de comprensión del mercado 
permite a la empresa anticiparse a 
las oportunidades del mismo y hace 
referencia a la habilidad para percibir 
y actuar sobre los eventos y tendencias
del mercado (Narver y Slater, 1990;
Kohli y Jaworski, 1990). La capacidad
de relación con los clientes se refi ere 
a la habilidad de las empresas para
establecer, fortalecer y desarrollar 
relaciones rentables con el cliente 
(Grönroos, 1989).
Como respuesta al entorno cada
vez más turbulento, competitivo y
exigente, tanto del mercado como en
tecnología, la orientación al mercado 
y el marketing relacional convergen 
en la estrategia de negocio basada en 
la gestión de relaciones con clientes 
(Customer Relationship Management,
CRM) en función del valor del tiempo 
de vida de la relación cliente-empre-
sa. En este sentido, el compromiso y 
la confi anza son clave para mantener 
relaciones de largo plazo con los clien-
tes, ya que según la teoría compro-
miso-confi anza de Morgan y Hunt
(1994) ambas variables conducen a la
efectividad, efi ciencia y productividad 
de las relaciones. La confi anza está 
considerada como un factor esencial 
para el éxito de las relaciones entre 
empresas y el cliente (Dwyer, Schurr 
y Oh, 1987; Moorman, Deshpande y 
Zaltman, 1993) y el compromiso re-
lacional es un elemento crítico para 
las relaciones a largo plazo (Morgan 
y Hunt, 1994).
En los recientes años han surgido 
reveladoras investigaciones que co-
rroboran que las compañías deberían 
valorar la cartera de clientes como 
el activo clave para conseguir la ren-
tabilidad del negocio (Gupta et al., 
2006; Kumar et al., 2006).
Conforme a Reinartz, Krafft y Hoyer 
(2004, p. 294) el CRM es un “pro-
ceso sistemático para gestionar la
relación de iniciación, mantención y 
terminación con el cliente a través 
de todos los puntos de contactos para
maximizar el valor del portafolio 
de sus relaciones”. Este paradigma 
sitúa al cliente en el centro de todo 
el negocio, en este sentido, la gestión 
integrada de la relación con el cliente 
se yergue como estrategia básica de
supervivencia y crecimiento.
Al centrarse en el cliente, éste pasa 
a estar por delante de los procesos 
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internos de la organización, siendo
la forma en que el cliente quiere in-
teractuar con ella lo prioritario. De 
esta manera el actuar para el cliente
pasa a ser substituido por actuar con 
el cliente. Por consiguiente, el enfoque
va más allá de un marketing rela-
cional apuntando a un marketing 
colaborativo entre cliente-empresa
para la creación de valor.
Acorde a las prioridades del Marke-
ting Science Institute de afi anzar el 
marketing como una disciplina esen-
cial para contribuir de forma deter-
minante al crecimiento y rentabilidad
a largo plazo de la empresa, surgen 
métricas como el valor del tiempo de 
vida del cliente (Customer Lifetime 
Value, CLV), el cual es defi nido según
Gupta y Lehmann (2003, p.10) como
“el valor presente de todos los futuros 
benefi cios generados desde los clien-
tes”; y el valor de toda la cartera de 
clientes actuales y potenciales (Custo-
mer Equity, CE) defi nido por Hwang, 
Jung y Suh (2004, p.182) como “la 
suma de todos los ingresos ganados 
desde todos los clientes de la empresa 
en el tiempo de vida de las transac-
ciones después de la deducción del 
total costo de atraer, vender y servir 
a los clientes, tomando en cuenta el 
valor del tiempo del dinero”. Ambas 
métricas están ganando una mayor 
relevancia para aportar a la teoría 
y práctica del marketing, puesto
que están demostrando ser efi caces 
para evaluar la productividad de las 
decisiones estratégicas de marke-
ting (Gupta et al., 2006; Reinartz y 
Kumar, 2003; Venkatesan y Kumar, 
2004; Rust et al., 2004a, 2004b; Rei-
nartz et al., 2005; Kumar et al., 2006;
Shah et al., 2006).
En efecto, el nuevo enfoque de ges-
tión orientado al valor del cliente se 
apoya en estas métricas (CLV y CE)
estrechamente relacionadas, ya que
ambas están sustentadas en el lifeti-
me value de clientes individuales de 
la empresa. El punto clave está en
que el valor futuro del cliente intro-
duce el concepto de potencialidad, lo
que implica una visión estratégica del 
activo cliente en vez de una visión de
corto plazo y netamente táctica; es
decir, se busca optimizar cada uno de 
los aspectos que incrementan el CLV 
basando la gestión en el concepto de
cliente como un activo. Por lo tanto,
se plantea que el valor de la empresa 
en el largo plazo está determinado,
en su mayor parte, por el valor de
toda su cartera de clientes actuales
y potenciales (CE). 
En este sentido, la gestión del valor 
del cliente es el nuevo paradigma 
del CRM, cuya denominación an-
glosajona sería Customer Value Ma-
nagement (CVM). El CVM presenta 
una mayor perspectiva de gestión de
benefi cios, con una clara orientación
hacia el valor del cliente fundamenta-
da en la premisa de que los recursos
son escasos y por ende, deben ser cui-
dadosamente asignados a los clientes 
con mayor valor para la empresa, ya
que son éstos los que dirigen el éxito
del negocio. La orientación al valor 
del cliente implica, por una parte, 
el valor que percibe un cliente de
la experiencia de su relación con la
empresa, el cual debe ser potenciado 
por la misma. Por otra parte, el valor
implica aquellos elementos estratégi-
cos que una compañía recibe de sus
clientes y en función de los cuales
debe aprender a clasifi carlos, atribu-
yéndoles a cada uno su distinto nivel
de valor. Por valor del cliente no sólo
se engloba la facturación que genera




clientes que, a pesar de generar po-
tentes ingresos, son menos rentables
que otros. Por lo tanto, por valor del
cliente se debe entender la capacidad
de recorrido que el cliente tiene en 
la compañía, su poder referencial 
o capacidad para atraer a nuevos 
clientes, su probabilidad de adquirir
nuevos servicios o productos, en de-
fi nitiva, su valor actual y potencial 
(Valenzuela y Castillo, 2007).
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En el Gráfi co 1 se expone el modelo 
explicativo, se formula cada una de 
las hipótesis y se comentan las varia-
bles o premisas que lo componen.
Esta investigación plantea una 
relación positiva entre el grado de
orientación al valor del cliente y las
decisiones estratégicas de marketing
que tome la empresa. En ese orden 
de ideas, se plantean las siguientes
hipótesis:
H1. Las empresas tomarán mejores 
decisiones estratégicas de mar-
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Fuente: Elaboración propia
keting basadas en la gestión de 
su cartera de clientes; cuanto 
mayor sea el grado de orien-
tación al valor del cliente que 
tengan las mismas.
De esta relación se deducen varias 
hipótesis que miden el grado de 
orientación al valor del cliente.
H1a. El grado de orientación al valor 
del cliente que tenga la empresa
será mayor cuanto mayor sea
el grado de análisis que realice
sobre el valor de sus clientes.
H1b. El grado de orientación al valor 
del cliente que tenga la empre-
sa será mayor cuanto mayor 
sea el grado de evaluación del
intercambio de valor entre la 
relación cliente-empresa.
H1c. El grado de orientación al valor
del cliente que tenga la empresa 
será mayor cuanto mayor sea el 
grado de su cultura organiza-


























Esta fi losofía de gestión orientada al 
valor del cliente no sólo se centra en 
establecer, fortalecer y desarrollar 
relaciones de largo plazo con los
clientes, sino más bien, su orienta-
ción está llegando a un punto donde 
la habilidad empresarial intenta 
optimizar cada uno de los aspectos 
que incrementan el valor del cliente 
(Rust et al., 2004b). De esta manera, 
se consigue maximizar fi nalmente el 
valor de su cartera de clientes.
En el modelo propuesto en este 
estudio, se plantea como primera 
variable explicativa el análisis
sistemático del valor del cliente
ya que el conocimiento profundo del 
cliente, de una manera permanente
y confi able, debe ser la base de un 
buen sistema de gestión del valor del
cliente que le permita realizar una
correcta segmentación o tipifi cación
de la cartera de clientes actuales
y potenciales tomando en cuenta 
las preferencias y motivaciones del 
cliente (y de otros miembros de su
hogar), comportamientos de compra 
(niveles de gasto, frecuencia, moti-
vos de compra del cliente, propen-
sión de compra en el hogar, etcétera)
y las características demográfi cas y
socio-económicas del mismo. Igual-
mente, este análisis debe compren-
der las dimensiones de valor para 
el cliente involucradas en su toma 
de decisión de compra y cómo la 
empresa está entregando el valor
que el cliente necesita (Woodruff y 
Gardial, 1996; Woodruff, 1997; Flint 
y Woodruff, 2001). Es fundamental 
tener una orientación al mercado,
especialmente, en relación con la 
competencia, puesto que es primor-
dial conocer cómo los competidores 
están entregando el valor a sus
clientes (Dawes, 2000). Así será po-
sible determinar los puntos fuertes 
y débiles de la organización.
Como segunda variable explicativa, 
el modelo propone la evaluación
sistemática del intercambio de
valor requerido y percibido por el
cliente, versus el valor entregado 
por la empresa (Woodruff y Gardial,
1996; Woodruff, 1997; Flint y Woo-
druff, 2001; Bigné, Moliner y Calla-
risa, 2000; Woodall, 2003). Además,
los directivos deberían evaluar la
forma cómo el valor entregado por la
empresa está siendo comunicado a 
los clientes y cómo se están distribu-
yendo los recursos para maximizar 
el CLV en las etapas de adquisición
y retención.
La tercera variable del modelo es la 
cultura organizacional orien-
tada al cliente. Esta fi losofía de 
gestión empresarial requiere que las
empresas posean una cultura orga-
nizacional y objetivos estratégicos
orientados al valor del cliente. Esto 
conlleva que las compañías deberían
adaptar su estructura, procesos y 
capacidades de gestión a este nuevo
enfoque de negocio para que exista 
un apoyo real a las decisiones estra-
tégicas de marketing. De acuerdo con 
Slater y Narver (1995), la orientación 
al mercado implica una cultura que
atribuye prioridad a la rentabilidad 
de largo plazo y a mantener un valor
superior para los clientes, conside-
rando al mismo tiempo el interés de la
empresa. Para ello, debe existir una
coordinación interfuncional compro-
metida sistemáticamente para crear
todas las condiciones necesarias que




general, a todos los agentes de la ca-
dena de valor, incluyendo la empresa
en cuestión (Narver y Slater, 1990; 
Llonch y López 2004; Low, 2005). Al
respecto, el punto de partida debería 
ser el compromiso de los directivos
de la empresa, ya que la dirección
cumple un rol fundamental para 
sensibilizar, persuadir, comunicar y
gestionar el cambio de enfoque cen-
trado en el valor del cliente.
En la segunda fase del modelo se 
establece como variable dependiente 
la toma de decisiones estratégi-
cas de marketing basadas en la
gestión de la cartera de clientes 
(CLV/CE). Según varios modelos
básicos del CLV y/o CE (Berger y
Bechwati, 2001; Reinartz y Kumar,
2003; Venkatesan y Kumar, 2004; 
Rust et al. 2004a, 2004b) las variables
que conforman el valor de la cartera
de clientes están clasifi cadas en tres
categorías: tasa de retención, costos 
incurridos e ingresos generados.
La tasa de retención es un factor
defi nido con respecto a un cliente in-
dividual, se refi ere a la probabilidad 
de que dicho cliente permanezca leal 
a un particular proveedor y que siga 
produciendo el ingreso esperado, así
como también, los costos dentro de 
un período fi jo. Puede ser estimada 
con la ayuda de determinantes empí-
ricamente validadas de lealtad, tales
como satisfacción de cliente, barreras 
de salida, comportamiento de búsque-
da variada y atractivo de las alterna-
tivas. Por ende, debe ser considerado
como un factor dinámico que refl eje
los cambios en el comportamiento de
compra del cliente durante su ciclo de 
vida (Wang y Spiegel, 1994).
En relación con los costos del clien-
te se destacan los de adquisición, de
marketing y de recuperación. Los de 
adquisición deben ser contabilizados 
cuando es posible entrever el CLV de 
un futuro cliente y para los clientes ac-
tuales deben considerarse como costos
de inversión incurridos por la empresa 
para adquirir un cliente. Los costos 
de marketing representan costos de
retención y desarrollo de clientes;
estos incluyen todas las actividades o
acciones de marketing que apuntan a
mejorar la rentabilidad de cada clien-
te, por ejemplo, costos de promoción
(envío de saludos personalizados, en-
vío de catálogos, promoción de venta,
etcétera). Los costos de recuperación
incurridos antes del fi nal de la relación
para evitar la deserción, lo que se co-
noce como churn costs, son los costos 
incurridos para persuadir (Keane y 
Wang, 1995) y aquellos que surgen
después del término de la relación,
derivados de los esfuerzos realizados
para recuperar a un cliente.
En cuanto a los ingresos generados
se destacan los provenientes de me-
jores ventas (up selling), de la venta
cruzada (cross selling) y de los már-
genes de contribución resultantes. El 
up-selling simboliza la retención del 
valor de un cliente que se manifi esta 
en una mayor cuantía de compra por 
transacción, más transacciones por 
período o debido a un efecto de pre-
cios (Reinartz y Kumar, 2003) como
consecuencia de factores clave en la 
relación (entrega oportuna, servicio
post-venta, confi anza en la calidad, 
facilidades de pago, entre otros).
De lo anterior se deducen las siguien-
tes hipótesis, las cuales establecen re-
laciones positivas entre las decisiones
estratégicas de marketing basadas en 
el CE y la tasa de retención, los costos 
de adquisición e ingresos generados.
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H2. Las empresas que tomen decisio-
nes estratégicas de marketing, 
basadas en la gestión del valor de
su cartera de clientes, aumentarán 
la tasa de retención de sus clientes
rentables.
H3. Las empresas que tomen decisio-
nes estratégicas de marketing, 
basadas en la gestión del valor de 
su cartera de clientes, mejorarán
la optimización de sus costes de
adquisición de un futuro cliente 
rentable.
H4. Las empresas que tomen decisio-
nes estratégicas de marketing, ba-
sadas en la gestión del valor de su 
cartera de clientes, mejorarán los 
ingresos generados por los clientes 
durante su tiempo de vida.
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3.1. Recolección de datos y 
muestra
La metodología utilizada es de tipo 
causal y cuantitativo para investigar 
con carácter primario, el comporta-
miento de los directivos y del personal 
de las agencias de viajes en España, 
en relación con su grado de orienta-
ción al valor del cliente y su efecto en 
la toma de decisiones estratégicas de 
marketing. Se ha utilizado un método
no probabilístico y por conveniencia a 
través de la depuración de dos bases 
de datos: España 30.000-Fomento de 
la Producción (2005) y Hostelmarket 
(2004).
Para confeccionar las escalas de me-
dida con sufi ciente grado de fi abilidad 
y validez, se utilizó el procedimiento
sugerido por Deng y Dart (1994). En 
primer lugar, se aseguró la represen-
tatividad de las empresas que com-
ponen la muestra en relación con su 
nivel de facturación, resultados netos 
y su plantilla de empleados. Para ello, 
se usó la prueba t para una muestra 
y se corroboró que las diferencias
entre la muestra y la población no 
son signifi cativas. Los resultados ob-
tenidos permitieron concluir que los 
datos de la muestra son compatibles 
con el valor poblacional propuesto 
y, en consecuencia, se mantuvo la
hipótesis nula de que la media de 
la muestra es igual a la media de 
la población. En segundo lugar, se
aseguró la validez de contenido de las 
escalas de medida que se incluirían
en el cuestionario fi nal. Por lo tanto, 
para elaborar la escala y medir cada
variable del modelo propuesto, se 
tomó como referencia escalas ya va-
lidadas en investigaciones realizadas 
por distintos autores (Harris, 2002; 
Kohli, Jaworski y Kumar (1993),
Narver y Slater (1990), Reinartz et
al. (2004) y Walker (2001)). Por otra
parte, se usó el método de expertos 
para validar previamente el cuestio-
nario. Para evaluar cada ítem de la 
escala propuesta, se utilizó la escala
de Likert de siete posiciones (1-7): 1 
es totalmente inadecuado y 7 total-
mente adecuado. A partir de esta eva-
luación, se obtuvo la escala defi nitiva
usada para elaborar el cuestionario
en el que también se usó la propuesta 
de Likert de siete posiciones (1-7), in-
terrogando sobre el grado de acuerdo
y desacuerdo con cada afi rmación, 
siendo 1 totalmente en desacuerdo y
7 totalmente de acuerdo. 
En la Tabla 1 se presentan mayores
detalles sobre la metodología. 
Para todos los datos obtenidos se ana-
lizaron las propiedades psicométricas
de las escalas de medida de análisis
del valor del cliente, evaluación del




zacional orientada al cliente y decisio-
nes estratégicas de marketing.
1.2. Estudio de la escala de me-
dida
Los estudios estadísticos se lleva-
ron a cabo utilizando los software 
SPSS versión 14.0 y AMOS 6.0 para
Windows. Para el análisis de unidi-
mensionalidad se realizó un AFE de 
componentes principales con rotación 
varimax, con un criterio de acepta-
ción mayor o igual que 0,70; para
un tamaño mínimo de 60 casos (este 
estudio cuenta con 82 casos válidos) 
necesario para la significación de
0,05 y un nivel de potencia de 80%,
con errores estándar supuestamente
dos veces mayores que los coefi cientes
convencionales de correlación (Hair,
Black, Babin, Anderson y Tatham, 
2006) y una varianza explicada su-
perior al 50%.
Igualmente, se usó el modelo alfa de 

















mayor o igual que 0,7 para cada una
de las dimensiones identificadas.
Como se refl eja en la Tabla 2, casi 
todas las dimensiones presentan 
componentes superiores a 0,7. Sólo 
la variable DEV21, referente a in-
centivos personalizados para medir el
concepto de estrategias de retención, 
obtuvo un valor inferior de 0,614. 
No obstante, esta variable se ha
mantenido ya que teóricamente es 
relevante para el modelo propuesto. 
Por otra parte, el KMO y el porcentaje 
acumulado de varianza explicada en
todos los casos son superiores a 0,70 
y a 0,50; respectivamente. Del mis-
mo modo, el coefi ciente de Cronbach 
como indicador de fi abilidad de las
dimensiones supera en todos lo casos
el valor óptimo de 0,7.
Para comprobar la fi abilidad de cada 
constructo se usó el cálculo del índi-
ce de fi abilidad compuesta. Los 
resultados obtenidos han sido todos 
superiores al límite mínimo de 0,6
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recomendado por Hair et al. (2006) 
para aceptar la hipótesis de fi abilidad 
(Ver Tabla 3). 
Para la evaluación de la validez 
de contenido se construyeron las 
escalas con variables validadas en 
investigaciones previas concernidas
al ámbito de orientación de mercados,
marketing relacional y de orientación
al cliente. Posteriormente, se realizó
un proceso de depuración a través
de la aplicación de un pre-test y del
método de panel de expertos confor-
mado por profesionales y académicos
reconocidos en España.
La validez convergente se ha eva-
luado mediante los coefi cientes de
lambda estandarizados para cada 
variable latente. Todas las variables 
han obtenido un coefi ciente de regre-
sión estandarizado superior a 0,50
con un nivel de signifi cación del 95%
para garantizar la convergencia del 
modelo de medida (Hair et al., 2006; 












































En cuanto a la validez discriminante, 
se usó la varianza extraída media
(Average Variance Extracted, AVE) 
como una buena forma de medir que 
las dimensiones estudiadas tienen
una entidad propia y su contenido 
no es solapado con el contenido de
las restantes dimensiones (Fornell 
y Larcker, 1981). Según Hair et 
al. (2006), el criterio de aceptación 
recomendado para la AVE de cada
variable latente debería ser un valor 
superior al 50%. Como se aprecia en 
la Tabla 3 todas las variables latentes 
mostraron valores superiores al 50% 
excepto la variable estrategias de 
retención que obtuvo un valor muy 
cercano del 48%. No obstante, si bien 
es posible mejorar este resultado 
a través de un ajuste al constructo 
(eliminando una variable manifi esta), 
se ha decidido no mejorar el ajuste 
estadístico y mantener los indicado-
res que son valiosos en información 
para el planteamiento teórico de esta
investigación. Además, es un valor 




Los resultados obtenidos en el AFC 
para cada uno de los constructos
son satisfactorios en términos de 
ajuste absoluto (X2, GFI), de ajuste 
incremental (NFI, TLI, IFI, CFI) y
valores aceptables en términos de 
parsimonia. Después de comprobar la
idoneidad de la escala, se ha procedi-
do a contrastar el modelo propuesto 
a través de un sistema de ecuaciones 
estructurales para corroborar las re-
laciones propuestas en el modelo (Ver
Tablas 4 y 5). El criterio para aceptar
estos contrastes, exige que los valores
t (CR) asociados con los parámetros 
estimados deben ser superiores a
1,96 ó 2,58 en valor absoluto, para 
un 5% ó 1% de nivel de signifi cación, 
respectivamente.
Los resultados muestran que las 
estimaciones son estadísticamente 
significativas a un nivel de 0,01 
aportando el fundamento teórico para
la evaluación de los indicadores de 
cada variable latente. Sólo la relación 
entre las variables latentes análisis 
del valor del cliente y decisio-
nes estratégicas de marketing
basadas en el CLV/CE presenta 
un valor t muy bajo de 0,607 y por 
tanto, no es signifi cativa. Ante este 
resultado no esperado, se cree que 
la no-contrastación de esta hipótesis 
no se debe a un mal planteamiento
teórico sino más bien a una limitación
de los indicadores utilizados. En este 
sentido, se cree que este constructo 
debería ser replanteado, ampliado y
aplicado en posteriores estudios em-
píricos. La Tabla 5 expone los índices
de bondad del ajuste derivados del 
contraste del modelo que confi rman 
la verifi cación de las hipótesis H1b,
H1c, H2, H3 y H4. 
El ajuste del modelo estructural 
puede ser considerado globalmente
como aceptable. Si bien el tamaño de 
la muestra puede haber afectado los
datos de signifi catividad del test de
la chicuadrado, los índices CFI, IFI y
TLI muestran niveles muy elevados, 
superiores a 0,9 (Bagozzi y Yi, 1988).
Además, el índice GFI tiene un valor
cercano al valor óptimo de 0,9.
En cuanto a las relaciones causales,
los resultados del estudio empírico 
(Tabla 4) muestran que la evalua-
ción del intercambio de valor y
la cultura organizacional orien-
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positivo directo y signifi cativo sobre
las decisiones estratégicas de 
marketing basadas en el CLV/CE
y corroboran las hipótesis H1b y H1c.
No obstante, el concepto latente de 
mayor incidencia ha sido la evalua-
ción del intercambio de valor, lo
que permite concluir que, aunque
para tomar mejores decisiones es-
tratégicas de marketing basadas
en el CE las empresas no deberían
ignorar el análisis del valor de sus
clientes y la cultura orientada a los 
mismos, las organizaciones deberían 
poner mayor énfasis en la evaluación
del intercambio de valor que se da
en la relación cliente-empresa. Ade-
más, hay que tomar en cuenta que el
efecto combinado de los tres concep-
tos latentes (análisis, evaluación y 
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cultura) que miden la orientación al 
valor del cliente, consigue un valor 
de coefi ciente de determinación de
85% de la varianza de las decisiones 
estratégicas de marketing basadas
en el CE.
Con respecto al constructo de deci-
siones estratégicas de marketing 
basadas en el CE, los análisis de 
medida detectaron tres conceptos 
latentes defi nidos como: estrategias 
de desarrollo, costes de inversión de
clientes y estrategias de retención, los 
cuales son teóricos y estadísticamente 
diferentes entre sí aunque estén inte-
rrelacionados. Este resultado es muy 
relevante puesto que estos conceptos 
latentes son los que plantean las hi-
pótesis H2, H3 y H4, y se puede obser-
var una relación positiva signifi cativa 
entre las decisiones estratégicas 
de marketing basadas en el CLV/
CE y la tasa de retención de clientes
rentables, la optimización de costes 
de adquisición de nuevos clientes y 
los ingresos generados por clientes 
actuales. Además, el ajuste estructu-
ral del modelo es aceptable tomando 
en cuenta los índices de ajuste abso-
luto, incremental y de parsimonia. 
Por consiguiente, con los resultados 





A partir del estudio empírico es po-
sible observar que efectivamente las 
empresas que toman decisiones es-
tratégicas de marketing orientadas al 
valor de su cartera de clientes (CLV/
CE), mejoran su tasa de retención 
de clientes rentables y los ingresos 
generados por los clientes durante
su tiempo de vida. Esto se explica 
porque al conseguir que los clientes
rentables permanezcan leales a la 
organización, se logra que éstos conti-
núen produciendo el ingreso esperado 
o lo que es mejor, que evolucionen
en sus compras aportando un mayor
benefi cio para el negocio. También 
el estudio empírico señala que las
empresas optimizan mejor sus costos 
de adquisición e inversión de clientes. 
Esto se produce porque las empresas
dirigen sus esfuerzos de marketing
para atraer y mantener a los clientes
rentables o con un mayor potencial
de rentabilidad lo cual permite, en 
el largo plazo, prorratear mejor los 
costos invertidos. No obstante, en el
estudio se detecta que la mayor parte
de las agencias de viajes todavía ha-
cen hincapié en la captación masiva 
y no selectiva en función del valor 
del cliente.
Esta investigación se ha enfocado en
el CLV ya que es una métrica des-
agregada, útil para identifi car a los 
clientes rentables y distribuir los re-
cursos acorde con el valor que dichos
clientes aportan al negocio (Kumar 
et al., 2006). Asimismo, se ha hecho
hincapié en la retención de clientes 
rentables sobre la retención de clientes 
fi eles, ya que no necesariamente los 
clientes fi eles son rentables, ni los 
clientes rentables son siempre fi eles.
Esta premisa, que parece simple,
explica muchos de los fracasos que 
han tenido los programas de fi deli-
zación en relación con los retornos 
esperados de la inversión. Por con-
siguiente, la clave de la cuestión no
está en fi delizar a todos los clientes 
para retenerlos, sino en conocer con 
precisión y fi abilidad a qué clientes
se debe retener y recompensar, de
tal manera que las acciones de mar-




nerar los ingresos esperados y evitar 
incurrir en costos para persuadir que
un cliente se vaya o después intentar 
recuperarlo.
A modo de ejemplo, un estudio rea-
lizado por Hidalgo y Farías (2006) 
sobre el grado en que los compradores 
intensivos de marcas privadas y los 
compradores poco intensivos de mar-
cas privadas difi eren en términos de 
variables psicográfi cas, señala que el
primer tipo de compradores valoran 
el ahorro de precios y los segundos 
serían más conscientes por la calidad 
de los productos y tendrían mayor 
presión por el tiempo empleado. Por 
lo tanto, este estudio de alguna ma-
nera corrobora la importancia que 
tiene conocer exhaustivamente la 
cartera de clientes, especialmente, 
con relación a sus motivaciones y 
comportamiento de compra, para 
evitar que las acciones de retención
y en general los esfuerzos de marke-
ting, no sólo no proporcionen buenos
resultados, sino que se transformen
en una máquina de perder recursos
monetarios y de derrochar los talen-
tos humanos de la organización. El 
desafío es detectar con exactitud qué
relación entre valor, rentabilidad y 
lealtad une a los clientes, y posterior-
mente, implementar estrategias de 
marketing efi cientes y efi caces para 
cada uno de los segmentos específi cos 
de clientes. Sin embargo, el estudio 
detecta que, en términos generales,
las agencias de viajes requieren me-
jorar sus procesos e invertir en sis-
temas de inteligencia de clientes que 
permitan actualizar constantemente 
el conocimiento sobre los clientes y 
monitorear los componentes del CE 
(tasa de retención, costes de adquisi-
ción, de desarrollo y de recuperación
e ingresos generados desde los clien-
tes). De esta manera el sector podrá 
mejorar la efi ciencia de sus acciones 
de marketing y la efi cacia de los fl ujos 
de información y de los canales de 
comunicación utilizados.
Otro factor clave que se debería con-
siderar es Internet, puesto que este 
canal ha redefi nido las reglas de los
negocios tradicionales al crear un 
canal alternativo de venta e interac-
ción con el cliente. Esto es imperati-
vo, especialmente, en el contexto de 
las compañías orientadas al cliente, 
donde las medidas de reducción de
costos pueden fácilmente afectar la 
habilidad de la organización para 
crear valor para sus clientes.
Se visualiza que la fi losofía de ges-
tión orientada al valor del cliente
continuará evolucionando, al igual
que los avances en la tecnología que
introducirán nuevos y mejores proce-
dimientos para obtener, seleccionar,
almacenar, analizar y extraer con-
clusiones de la información del valor 
del cliente, lo cual permitirá tomar 
mejores decisiones estratégicas de 
marketing. En este sentido, el punto 
de partida es el compromiso de los 
directivos de la empresa, ya que la 
dirección cumple un rol fundamental
para sensibilizar, persuadir, comuni-
car y gestionar el cambio de enfoque 
centrado en el valor del cliente. 
Los directivos de marketing deben 
transformar esta disciplina en un 
activo cuantifi cable y respetable que 
contribuya a impulsar un crecimiento
sostenido de los resultados.
Finalmente, es importante mencio-
nar las limitaciones de este estudio.
En primer lugar, los datos derivados 
del estudio empírico provienen de 
una muestra con un tamaño reducido 
para los supuestos de aplicación del 
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modelo. No obstante, en esta investi-
gación el modelo explicativo propues-
to ha conseguido un ajuste aceptable 
con un gran número de grados de 
libertad y, probablemente, si este 
estudio fuera aplicado a una muestra 
de mayor tamaño, se obtendría un 
mejor ajuste del modelo. Además, la 
muestra empleada abarca la mayor
parte de las Comunidades Autóno-
mas de España y estadísticamente se 
ha comprobado que es representativa 
de la población. En segundo lugar, 
no se ha considerado la infl uencia
del tiempo en los resultados y es un 
estudio declarativo, puesto que los 
datos provienen de las apreciaciones
de los directivos encuestados. Lo ideal
sería complementarlo con el método 
de experimentación u observación
directa. Y en tercer lugar, el estudio
debería estar aplicado a la deman-
da, ya que conocer cómo perciben 
los clientes el valor entregado por
las empresas es fundamental para 
conseguir una mejor aproximación y 
calidad del estudio.
En relación con las futuras inves-
tigaciones se necesitaría estudiar 
si los resultados son generalizables
para otras industrias y países, y así 
evaluar el efecto del factor intercul-
tural. Además, se debería incorporar
otros factores como la competencia, 
indicadores del mercado (económi-
cos, sociales, políticos...), cómo los 
consumidores usarán los avances de
las tecnologías de la información y 
las comunicaciones (TIC) y cómo las
compañías deberán incorporar estos
avances tecnológicos para aumentar 





































































Anexo 1. Escalas de análisis del valor del cliente, evaluación del inter-
cambio de valor, cultura organizacional orientada al cliente y decisiones 
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